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ในการอยู่รอด	 ขณะที่อัตราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม	 อัตรากำาไรสุทธิ	 อัตราส่วนความ
สามารถในการชำาระดอกเบี้ย	 และประเภทกิจการที่ใช้แรงงานเป็นหลักส่งผลในทางบวก	 ด้านความ
สามารถในการทำากำาไรของกิจการ	 พบว่า	 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน	 อัตราส่วนการหมุนเวียนของ
สินทรัพย์รวม	อัตราส่วนการหมุนเวียนสินค้าคงคลัง	อัตรากำาไรสุทธิ	อัตราส่วนหนี้สินต่อทุน	และอัตรา
แลกเปลี่ยนตำ่าสุดในปีนั้นๆ	 ส่งผลในเชิงบวก	 ขณะที่ช่วงอายุกิจการ	 16-30	 ปี	 และ	 31-45	 ปีมีอัตรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมตำ่ากว่าช่วงอายุกิจการ	1-15	ปี	และ	46-60	ปี	ดังนั้น	จึงอาจกล่าวได้ว่า
ผู้ประกอบการในกลุ่มอุตสาหกรรมสิ่งทอและเครื่องนุ่งห่มขนาดกลางและขนาดย่อมของไทยยังคง




















with	 the	 data	 of	 82	 SMEs	 during	 2011-2014.	 The	 results	 showed	 that,	 with	 regard	
to	 company	 internal	operation,	 current	 ratio	 and	 inventory	 turnover	have	negative	
impact	over	survival	of	SMEs,	while	total	assets	turnover,	net	profit	margin,	 interest
coverage	 ratio	 and	 the	 labor-intensive	 companies	 were	 in	 an	 opposite	 direction.	
Concerning	profitability	factors,	current	ratio,	total	assets	turnover,	inventory	turnover,	
net	profit	margin,	debt	equity	 ratio	and	the	 lowest	exchange	rate	 in	the	year	were	
statistically	significant,	suggesting	that	these	variables	could	help	enhance	profitability	
of	the	SMEs.	 It	was	 found	that	SMEs	with	operating	periods	during	16-30	years	and	
31-45	years	had	 lower	profitability	 than	 those	with	operating	periods	at	1-15	years	
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ส่งผลกระทบต่ออัตราแลกเปลี่ยน	 ทำาให้ค่าเงินบาทเกิดการเปลี่ยนแปลง	 โดยเฉพาะอย่างยิ่งเมื่อ	 พ.ศ.
2556	ที่ผ่านมา	ค่าเงินบาทเกิดความผันผวนอย่างมาก	เนื่องจากเกิดการแข็งค่าสูงสุดในรอบ	16	ปี	ใน
ช่วงเดือนเมษายน	ดังแสดงในภาพที่	1
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	 	 จากหลายปัจจัยที่กล่าวมาในข้างต้นจึงทำาให้มูลค่าการส่งออกของอุตสาหกรรมต่างๆ	 ในช่วง
ที่เกิดวิกฤตลดลง	 โดยเฉพาะอุตสาหกรรมขนาดกลางและขนาดย่อม	 (SMEs)	 ที่ปรับตัวเพื่อรับมือกับ
ปัญหาเหล่านี้ได้ค่อนข้างยาก	 จึงนำาไปสู่การปลดคนงานหรือการปิดตัวของบริษัทมากมายหลายแห่ง	
เห็นได้จากอัตราการจัดต้ังกิจการใหม่ท่ีลดน้อยลง	และอัตราการยกเลิกกิจการท่ีเพ่ิมมากข้ึนในช่วงปลาย
พ.ศ.2556	 และ	 2557	 ที่ผ่านมา	 (สำานักงานส่งเสริมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม.	 2558)	 เมื่อ
พิจารณาไปในแต่ละอุตสาหกรรมที่มีรายได้ส่วนหนึ่งมาจากการส่งออก	 ตั้งแต่ต้นนำ้าไปยังปลายนำ้า	 จะ
พบว่าในช่วงที่ผ่านมานี้อุตสาหกรรมสิ่งทอและเครื่องนุ่งห่มได้รับผลกระทบอย่างรุนแรง	 ทั้งจากภาวะ








ภาพที่ 1 อัตราแลกเปลี่ยน US Dollar ตั้งแต่ พ.ศ.2553 ถึงพ.ศ.2556 ของประเทศไทย
ที่มา:	ธนาคารแห่งประเทศไทย	(2558)














ลักษณะของโรงงานออกได้เป็นกลุ่มที่ผลิตสินค้าภายใต้ตราสินค้าของตนเอง	 (Brand	 Name)	 หรือ
กลุ่มที่สร้างแบรนด์เองที่ไม่ใช่แค่รับจ้างผลิตและออกแบบ	 (Original	 Brand	 Manufacturer)	 กลุ่มที่














	 	 ที่ผ่านมามีงานวิจัยที่เกี่ยวข้องมากมาย	เช่น	Reynolds	et al.	(2002)	ได้ทำาการศึกษาเกี่ยวกับ
การพยากรณ์ความน่าจะเป็นในการล้มเหลวของบริษัทเงินทุนในประเทศไทยเม่ือเกิดวิกฤตทางการเงิน
ของเอเชีย	โดยจะทำาการศึกษาถึงความสัมพันธ์ระหว่างความน่าจะเป็นในการอยู่รอดของบริษัทเงินทุน






รังษี	 (2548)	 ได้เลือกใช้วิธีการวิเคราะห์ความถดถอยแบบโลจิสติก	 พร้อมทั้งทดสอบความถูกต้องใน
การพยากรณ์	เพื่อศึกษาถึงอัตราส่วนที่ส่งผลต่อความล้มเหลวทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและ
ขนาดย่อม	โดยแบบจำาลองประกอบด้วยค่าคงที่และอัตราส่วนทางการเงิน	6	ชนิด	ผลการศึกษาพบว่า







ล่วงหน้ามากที่สุด	 1	 ปี	 ปิติพัฒน์	 นิตยกมลพันธุ์	 และนงค์นิตย์	 จันทร์จรัส	 (2557)	 ได้ทำาการศึกษา
เกี่ยวกับปัจจัยท่ีส่งผลต่อประสิทธิภาพทางเทคนิคสำาหรับอุตสาหกรรมขนาดกลางและขนาดย่อมใน

















	 	 ค่าสำาคัญและแบบจำาลองท่ีเหมาะสมได้	 จึงสามารถนำาเอาไปใช้ได้สะดวกและง่ายต่อการทำาความ
เข้าใจ	ขณะที่วนิดา	วัฒนชีวโนปกรณ์	(2541)	ได้ทำาการศึกษาเกี่ยวกับผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลง
อัตราแลกเปล่ียนต่อสินค้าส่งออกท่ีสำาคัญของประเทศไทย	3	กลุ่ม	ประกอบไปด้วยกลุ่มสินค้าเกษตรกรรม






  1.  กรอบแนวคิดและการเก็บข้อมูล
	 	 	 ในการศึกษามีกรอบแนวคิดการวิจัยแสดงดังภาพที่	2	 ในการศึกษาจะเก็บข้อมูลตั้งแต่ช่วง
เกิดอุทกภัยครั้งใหญ่จนถึงช่วงหลังจากที่เงินบาทเกิดการแข็งค่าสูงสุดในรอบ	16	ปีเป็นระยะเวลา	4	ปี	
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	 	 ด้านตัวแปรอิสระหรือตัวแปรต้นที่ใช้ในการอธิบาย	 งานศึกษานี้ได้เก็บรวบรวมข้อมูลของ
อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐ	 โดยจะพิจารณาเลือกค่าสุดท้ายของปีเป็นตัวแทน	 รวมไปถึง








ว่าเป็นกรณีที่อยู่รอด	 (Survival)	 และเท่ากับ	 0	 เมื่อเป็นกรณีที่ประสบปัญหาทางการเงิน	 (Financial
Distress)	 ตามแนวคิดการศึกษาของ	 Altman	 et al.	 (1994)	 กับ	 Platt	 และ	 Platt	 (2002)	 โดย
พิจารณาจากกำาไรสุทธิของกิจการเป็นหลัก	กล่าวคือ	กำาหนดให้	Y	=	1	เมื่อกิจการมีกำาไรสุทธิ	เป็นบวก	
และให้	Y	=	0	เมื่อปีใดปีหนึ่งกิจการมีกำาไรสุทธิติดลบ
  2. ขั้นตอนการดำาเนินการศึกษา
















ฟังก์ชันลอการิทึม	 จากนั้นทำาการทดสอบปัญหา	 Multicollinearity	 เพื่อดูว่ามีตัวแปรต้นที่มีความ
สัมพันธ์กันเองหรือไม่	 เนื่องจากข้อจำากัดของข้อมูลและการที่มีตัวแปรต้นจำานวนมาก	 ซึ่งสามารถ
ทดสอบได้โดยดูความสัมพันธ์ของตัวแปรจากค่า	 Variance	 Inflation	 Factor	 (VIF)	 โดยกำาหนดให้
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X12	=	ประเภทกิจการ	(l)	 	 	 X13	=	ขนาดกิจการ	(s)	
ui	=	Error	term
	 	 เมื่อพิจารณาที่อัตราแลกเปลี่ยนจะพบว่าเกิดการแข็งค่าสูงสุดในรอบ	 16	 ปีเมื่อเดือนเมษายน	
พ.ศ.2556	 ดังนั้นถ้าใช้ค่าสุดท้ายของปีเป็นตัวแทน	 จึงอาจไม่สะท้อนความเป็นจริงเท่าไรนัก	 เพราะ
มีความผันผวนที่ค่อนข้างสูงในระหว่างปี	 ด้วยเหตุนี้จึงทำาการศึกษาเพิ่มเติมนอกเหนือจากกรณีแบบ
จำาลองปกติ	 โดยแบ่ง	 X7	 ให้เป็น	 2	 ค่า	 คือ	 อัตราแลกเปลี่ยนสูงสุด	 และอัตราแลกเปลี่ยนตำ่าสุดในปี
นั้นๆ	แล้วเปรียบเทียบผลที่ได้จากทั้ง	2	กรณีซึ่งมีตัวแปรแตกต่างกัน	
	 	 สำาหรับส่วนที่	2	ตัวแปรตามที่ใช้ในการวัดความสามารถในการทำากำาไร	คือ	Return	on	Asset





สามารถในการทำากำาไรที่ไม่ค่อยดีนักในช่วง	 พ.ศ.2554	 ถึง	 พ.ศ.2557	 หรืออาจกล่าวได้ว่าเข้าสู่ภาวะ
ขาดทุน	 โดยจะเห็นได้ชัดจากกิจการขนาดเล็กที่มีความสามารถในการทำากำาไรเพียงร้อยละ	 0.91	 ใน
ขณะที่กิจการขนาดกลางมีความสามารถในการทำากำาไรโดยเฉลี่ยเพียงร้อยละ	1.62	เท่านั้น
ตารางที่ 1: สรุปค่าสถิติเชิงพรรณนาของค่า ROA 
          Small Enterprises   Medium Enterprises
  Mean SD Min Max Mean SD Min Max
	 ROA	(%)	 0.91	 9.05	 -69.83	 24.95	 1.62	 10.05	 -23.76	 76.27
	 	 ผลที่ได้จากการวิเคราะห์การถดถอย	พบว่า	 เกิดปัญหา	Multicollinearity	 ในส่วนของปัจจัย
ทางเศรษฐกิจมหภาคเป็นหลัก	(ดังผลแสดงการประมาณค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์และค่า	VIF	ในภาค
ผนวก)	 งานวิจัยชิ้นนี้จึงพิจารณาเพิ่มลดตัวแปรจากแบบจำาลองหลัก	 แล้วนำาเสนอแบบจำาลองย่อยที่
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	 	 -	Model 1:	ไม่รวมตัวแปรปัจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคและปัจจัยอื่นๆ	ที่เกี่ยวข้อง
	 	 -	Model 2:	รวมเฉพาะปัจจัยอื่นๆ	ที่เกี่ยวข้อง	แต่ไม่รวม	Debt	to	Equity	Ratio	
	 	 -	Model 3:	รวมเฉพาะ	อัตราแลกเปลี่ยน	(exchgUS)	และ	GDP	แต่ไม่รวม	Debt	to	Equity	
	 	 		Ratio	
	 	 -	Model 4:	รวมเฉพาะอัตราแลกเปลี่ยน	(exchgUS)	และ	อัตราดอกเบี้ยนโยบาย	(PR)	แต่ไม่
	 	 		รวม	Debt	to	Equity	Ratio	
	 	 -	Model 5:	รวมเฉพาะอัตราแลกเปลี่ยน	(exchgUS)	และ	ค่าจ้างแรงงานเฉลี่ยของภาคการ
	 	 		ผลิต	(WG)	แต่ไม่รวม	Debt	to	Equity	Ratio	








ผลกระทบจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน	 ได้แก่	 Current	 Ratio,	 Total	 Asset	 Turnover,	
Inventory	Turnover,	Net	Profit	Margin,	 Interest	Coverage	Ratio	และประเภทกิจการกรณีที่
ใช้แรงงานเป็นหลัก	ด้วยระดับนัยสำาคัญทางสถิติที่	0.10	ขณะที่ปัจจัยทางเศรษฐกิจมหภาค	และปัจจัย
อื่นๆ	 ที่เกี่ยวข้องกับลักษณะเฉพาะของกิจการ	 พบว่า	 ไม่ส่งผลอย่างมีนัยสำาคัญทางสถิติต่อโอกาสใน
การอยู่รอดของกิจการ	SMEs	
	 	 เมื่อพิจารณาผลจาก	Marginal	Effect	พบว่าถ้า	Current	Ratio	เปลี่ยนแปลงไป	(เพิ่มขึ้น)	1	
หน่วยจากค่าเฉลี่ย	 จะทำาให้โอกาสของกิจการ	 SMEs	ที่จะอยู่รอดลดลง	 0.1293	หน่วย	 เช่นเดียวกัน
เมื่อ	Inventory	Turnover	เปลี่ยนแปลงไป	(เพิ่มขึ้น)	1	หน่วยจากค่าเฉลี่ย	จะทำาให้โอกาสที่จะอยู่รอด
ลดลง	0.2192	หน่วย	แต่หาก	Total	Asset	Turnover,	Net	Profit	Margin	และ	Interest	Coverage
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	 	 -	Model 1:	ไม่รวมตัวแปรปัจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคและปัจจัยอื่นๆ	ที่เกี่ยวข้อง
	 	 -		Model 2:	รวมเฉพาะปัจจัยอื่นๆ	ที่เกี่ยวข้อง	แต่ไม่รวม	Interest	Coverage	Ratio	
	 	 -		Model 3:	รวมเฉพาะ	อัตราแลกเปลี่ยน	(exchgUS)	GDP	และ	อายุกิจการ	(a)	แต่ไม่รวม	
	 	 			Interest	Coverage	Ratio	
	 	 -		Model 4:	รวมเฉพาะอัตราแลกเปลี่ยน	(exchgUS)	อัตราดอกเบี้ยนโยบาย	(PR)	และ	อายุ
	 	 			กิจการ	(a)	แต่ไม่รวม	Interest	Coverage	Ratio	
	 	 -		Model 5:	 รวมเฉพาะอัตราแลกเปลี่ยน	 (exchgUS)	 ค่าจ้างแรงงานเฉลี่ยของภาคการผลิต	
	 	 			(WG)	และ	อายุกิจการ	(a)	แต่ไม่รวม	Interest	Coverage	Ratio	
	 	 -	Model 6:	 รวมเฉพาะอัตราแลกเปลี่ยน	 (exchgUS)	 แต่ในลักษณะอัตราแลกเปลี่ยนสูงสุด	
	 	 		 และอัตราแลกเปลี่ยนต่ำาสุดในปีนั้นๆ	และ	อายุกิจการ	(a)	แต่ไม่รวม	Interest	Coverage	
	 	 			Ratio
ตารางที่ 2: ผลประมาณค่าแบบจำาลองโอกาสในการอยู่รอดของกิจการ SMEs ในอุตสาหกรรม
สิ่งทอและเครื่องนุ่งห่ม
 โอกาสใน  Model 1   Model 2   Model 3
 การอยู่รอด Coefficient P-value Marginal Coefficient P-value Marginal Coefficient P-value Marginal 
 ของกิจการ   Effect   Effect   Effect 
	 ln_CR	 -0.3505	 0.0000	 -0.1398	 -0.3241	 0.0000	 -0.1293	 -0.3590	 0.0000	 -0.1432
	 ln_TATO	 0.8828	 0.0000	 0.3522	 0.9566	 0.0000	 0.3816	 0.9082	 0.0000	 0.3623
	 In	INVTO	 -0.5379	 0.0000	 -0.2146	 -0.5494	 0.0000	 -0.2192	 -0.5497	 0.0000	 -0.2193
	 NPM	 0.1011	 0.0030	 0.0403	 0.0975	 0.0050	 0.0389	 0.1020	 0.0040	 0.0407
	 DE	 0.0013	 0.2240	 0.0005	 		 		 		 		 		 	
	 i	 0.0110	 0.0070	 0.0044	 0.0106	 0.0110	 0.0042	 0.0112	 0.0050	 0.0045
	 In_exchgUS	 		 		 		 		 		 		 -0.4400	 0.8860	 -0.1755
	 In_max	 		 		 		 		 		 		 		 		 	
	 In_min	 		 		 		 		 		 		 		 		 	
	 ln_GDP	 		 		 		 		 		 		 2.4429	 0.2620	 0.9745
	 PR	 		 		 		 		 		 		 		 		 	
	 ln_WG	 		 		 		 		 		 		 		 		 	
	 s_1	 		 		 		 0.1865	 0.3550	 0.0742	 		 		 	
	 l	 		 		 		 0.2982	 0.0850	 0.1185	 		 		 	
	 a_2	 		 		 		 -0.1970	 0.2560	 -0.0785	 		 		 	
	 a_3	 		 		 		 0.0704	 0.8290	 0.0281	 		 		 	
	 a_4	 		 		 		 -0.3526	 0.5530	 -0.1381	 		 		 	
	 Cons	 0.7390	 0.0000	 		 0.5320	 0.0310	 		 -19.9298	 0.2650	 	
	Wald	chi2	 76.67	 83.36	 75.98
	 Pseudo	R2	 0.2776	 0.2860	 0.2803
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ตารางที่ 2: (ต่อ)
 โอกาสใน  Model 4   Model 5   Model 6
 การอยู่รอด Coefficient P-value Marginal Coefficient P-value Marginal Coefficient P-value Marginal  
 ของกิจการ   Effect   Effect   Effect  
 ln_CR	 -0.3584	 0.0000	 -0.1430	 -0.3582	 0.0000	 -0.1429	 -0.3562	 0.0000	 -0.1421
	 ln_TATO	 0.9070	 0.0000	 0.3618	 0.9067	 0.0000	 0.3617	 0.9059	 0.0000	 0.3614
	 In	INVTO	 -0.5489	 0.0000	 -0.2190	 -0.5488	 0.0000	 -0.2189	 -0.5461	 0.0000	 -0.2179
	 NPM	 0.1018	 0.0040	 0.0406	 0.1018	 0.0040	 0.0406	 0.1023	 0.0040	 0.0408
	 DE	 		 		 		 		 		 		 		 		 	
	 i	 0.0112	 0.0060	 0.0045	 0.0112	 0.0060	 0.0045	 0.0110	 0.0070	 0.0044
	 In_exchgUS	 -1.4574	 0.6890	 -0.5814	 -0.7081	 0.8270	 -0.2825	 		 		 	
	 In_max	 		 		 		 		 		 		 4.6300	 0.3250	 1.8470
	 In_min	 		 		 		 		 		 		 -0.6843	 0.7550	 -0.2730
	 ln_GDP	 		 		 		 		 		 		 		 		 	
	 PR	 -0.2438	 0.2920	 -0.0973	 		 		 		 		 		 	
	 ln_WG	 		 		 		 0.7346	 0.2990	 0.2930	 		 		 	
	 s_1	 		 		 		 		 		 		 		 		 	
	 l	 		 		 		 		 		 		 		 		 	
	 a_2	 		 		 		 		 		 		 		 		 	
	 a_3	 		 		 		 		 		 		 		 		 	
	 a_4	 		 		 		 		 		 		 		 		 	
	 Cons	 6.4383	 0.6220	 		 -3.5782	 0.7090	 		 -13.0363	 0.4380	 	
	Wald	chi2	 75.80	 75.75	 74.94
	 Pseudo	R2	 0.2800	 0.2799	 0.2792
หมายเหตุ	จำานวนข้อมูลที่ใช้ในการประมาณแบบจำาลองทั้ง	6	เท่ากับ	328	ค่าสังเกต	(Observation)	
 
ตารางที่ 3: ผลกระทบต่อความสามารถในการทำากำาไรของกิจการ SMEs ในอุตสาหกรรมสิ่งทอ
และเครื่องนุ่งห่ม
 Return on             Model 1 (Fixed Effects)      Model 2 (Random Effects)   Model 3 (Random Effects)
 Asset Coefficient P-value Coefficient P-value Coefficient P-value
	 ln_CR	 1.6552	 0.0000	 1.2411	 0.0050	 1.0901	 0.0020
	 ln_TATO	 2.8558	 0.1400	 0.9758	 0.0700	 0.7583	 0.1060
	 In	INVTO	 0.2591	 0.7440	 1.0661	 0.0010	 1.0937	 0.0010
	 NPM	 0.7993	 0.0000	 0.8112	 0.0000	 0.8183	 0.0000
	 DE	 0.0024	 0.6670	 0.0034	 0.0440	 0.0026	 0.0460
	 i	 -0.0012	 0.7640	 		 		 		 	
	 In_exchgUS	 		 		 		 		 5.0126	 0.5110
	 In_max	 		 		 		 		 		 	
	 In_min	 		 		 		 		 		 	
	 ln_GDP	 		 		 		 		 0.3307	 0.9320
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ตารางที่ 3: (ต่อ)
 Return on             Model 1 (Fixed Effects)      Model 2 (Random Effects)   Model 3 (Random Effects)
 Asset Coefficient P-value Coefficient P-value Coefficient P-value   
	 PR	 		 		 		 		 		 	
 ln_WG	 		 		 		 		 		 	
	 s_1	 		 		 -0.6590	 0.4570	 		 	
	 l	 		 		 0.6210	 0.2690	 		 	
	 a_2	 		 		 -1.3817	 0.0230	 -1.3667	 0.0280
	 a_3	 		 		 -1.1010	 0.1320	 -1.2394	 0.1250
	 a_4	 		 		 -0.9868	 0.3870	 -0.7201	 0.5550
	 Cons	 -0.8166	 0.7490	 -0.3228	 0.6470	 -20.8213	 0.6900
	 F	or	Wald	chi2	 176.45	 320.23	 270.63
	 Overall	R2	 77.2300	 80.5900	 80.4700
 Return on             Model 4 (Random Effects)    Model 5 (Random Effects)   Model 6 (Random Effects)
 Asset  Coefficient P-value Coefficient P-value Coefficient P-value
	 ln_CR	 1.0837	 0.0020	 1.0824	 0.0020	 1.0796	 0.0020
	 ln_TATO	 0.7722	 0.1000	 0.7752	 0.0990	 0.7999	 0.0920
	 In	INVTO	 1.0895	 0.0010	 1.0887	 0.0010	 1.0813	 0.0010
	 NPM	 0.8184	 0.0000	 0.8185	 0.0000	 0.8200	 0.0000
	 DE	 0.0026	 0.0430	 0.0026	 0.0420	 0.0019	 0.0530
	 i	 		 		 		 		 		 	
	 In_exchgUS	 2.6267	 0.6780	 2.9898	 0.6520	 		 	
	 In_max	 		 		 		 		 4.0065	 0.7780
	 In_min	 		 		 		 		 11.6705	 0.0830
	 ln_GDP	 		 		 		 		 		 	
	 PR	 -0.2359	 0.6320	 		 		 		 	
	 ln_WG	 		 		 0.8461	 0.5870	 		 	
	 s_1	 		 		 		 		 		 	
	 l	 		 		 		 		 		 	
	 a_2	 -1.3688	 0.0280	 -1.3691	 0.0280	 -1.3623	 0.0280
	 a_3	 -1.2604	 0.1020	 -1.2653	 0.1010	 -1.3749	 0.0850
	 a_4	 -0.7221	 0.5550	 -0.7224	 0.5560	 -0.7109	 0.5640
	 Cons	 -8.9190	 0.6830	 -18.6044	 0.5550	 -54.1239	 0.4210
	 F	or	Wald	chi2	 275.46	 276.39	 297.46












Debt	 Equity	 Ratio	 และอัตราแลกเปลี่ยนตำ่าสุดในปีนั้นๆ	 ส่งผลในเชิงบวกกับอัตราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย์รวม	ขณะที่เมื่อทดสอบเพิ่มเติม	พบว่า	ช่วงอายุกิจการ	16-30	ปีและ	31-45	ปีมีค่าที่ได้จาก








ประกอบกับผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยนนั้นสามารถสรุปได้ว่า	 Current	 Ratio	 และ	 Inventory	
Turnover	 ส่งผลในทางลบต่อโอกาสในการอยู่รอด	 ในขณะที่	 Total	 Asset	 Turnover,	 Net	 Profit	
Margin,	 Interest	 Coverage	 Ratio	 และประเภทกิจการกรณีที่ใช้แรงงานเป็นหลักส่งผลในทางบวก
ต่อโอกาสในการอยู่รอด	 น่ันคือไม่จำาเป็นว่าเม่ือมีสภาพคล่องหรือการหมุนเวียนสินค้าคงคลังท่ีดีกว่าแล้ว
อุตสาหกรรมน้ันๆ	จะมีโอกาสอยู่รอดมากกว่าเสมอไปถ้ายังคงบริหารจัดการได้ไม่ดีพอ	แต่ขณะเดียวกัน
	 	 สำาหรับอุตสาหกรรมส่ิงทอและเคร่ืองนุ่งห่มขนาดย่อมและขนาดกลางของประเทศไทย	 ถ้ามีการ









Total	 Asset	 Turnover,	 Inventory	 Turnover,	 Net	 Profit	Margin,	 Debt	 Equity	 Ratio	 และ
อัตราแลกเปลี่ยนตำ่าสุดในปีนั้นๆ	 ส่งผลในเชิงบวกต่ออัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม	 ขณะที่ช่วง
อายุกิจการ	 16-30	 ปีและ	 31-45	 ปีส่งผลในเชิงลบ	 โดยช่วงอายุกิจการ	 16-30	 ปีและ	 31-45	 ปีมี
อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมตำ่ากว่าช่วงอายุกิจการ	 1-15	 ปีและ	 46-60	 ปี	 แสดงว่าถ้ากิจการ
ในอุตสาหกรรมดังกล่าวมีสภาพคล่อง	การหมุนเวียนสินทรัพย์	การหมุนเวียนสินค้าคงคลัง	อัตรากำาไร





เพิ่มสูงขึ้น	 เนื่องจากราคาสินค้าถูกลงในสายตาคู่ค้าต่างชาติตามแนวคิดของ	 วนิดา	 วัฒนชีวโนปกรณ์







	 	 งานวิจัยในครั้งนี้มีข้อจำากัดในเรื่องของข้อมูลงบการเงิน	 เนื่องจากในเว็บไซต์กรมพัฒนาธุรกิจ
การค้าจะมีรายงานงบการเงินของแต่ละบริษัทอยู่ที่	 5	 ปีย้อนหลัง	 นับจากปีล่าสุด	 โดยที่ส่วนใหญ่มัก
มีข้อมูลครบถ้วนที่	 4	 ปีย้อนหลัง	 ทำาให้ข้อมูลในส่วนของปัจจัยทางเศรษฐกิจมหภาค	 ซึ่งเป็นข้อมูล






ภาคผนวก: ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ และค่า VIF
 ตัวแปร   ความสามารถในการดำาเนินงาน   ปัจจัยทางเศรษฐกิจมหภาค
  cr tato invto npm de i exchg_US max min gdpm pr
	 tato	 -0.1034	 	 	 	 	 	 	 	 	 	
	 invto	 -0.0752	 0.2326	 	 	 	 	 	 	 	 	
	 npm	 -0.0458	 0.1426	 0.0462	 	 	 	 	 	 	 	
	 de	 0.0097	 0.0571	 -0.0285	 0.0064	 	 	 	 	 	 	
	 i	 -0.0249	 0.1570	 0.0340	 0.2558	 0.0109	 	 	 	 	 	
	 exchgus	 0.0316	 -0.0728	-0.0304	 -0.1002	 -0.0159	 -0.0252	 	 	 	 	
	 max	 0.0588	 -0.0889	-0.0177	 -0.0998	 -0.0174	 -0.0515	 0.8527	 	 	 	
	 min	 0.0187	 -0.0460	-0.0197	 -0.0596	 0.0606	 -0.0583	 0.0622	 0.2778	 	 	
	 gdpm	 0.0693	 -0.0775	 0.0018	 -0.0675	 -0.0256	 -0.0559	 0.5135	 0.8788	 0.2559	 	
	 pr	 -0.0659	 0.0871	 0.0094	 0.0887	 0.0182	 0.0578	 -0.7007	 -0.9700	 -0.3285	 -0.9654	
	 wage	 0.0670	 -0.0862	-0.0075	 -0.0853	 -0.0130	 -0.0620	 0.6191	 0.9377	 0.4091	 0.9743	 -0.9923
 VIF 1.0200 1.1100 1.0600 1.0900 1.0100 1.0900 8.5000 4.4900 1.0900 63.7700 92.2900
หมายเหตุ	 แบบจำาลองจะเกิดปัญหา	 Multicollinearity	 หากค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์มีค่ามากกว่า	
0.8	หรือค่า	VIF	มีค่ามากกว่า	10	(Gujarati,	2006)
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